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Príklad - výnosy akcií

• Výnosy:vynost = ln
(

St

St−∆t

)

, kdeS je cena akcie

• Priebeh výnosov akcií GOOG - týždenné dáta:
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Príklad - výnosy akcií

• Black-Scholesov model(→ finaňcná mat., PDR):

dS = µSdt+ σSdw,

kdew je Wienerov proces.

• Existuje explicitné vyjadrenie pre cenu akcie včaset :

St = S0e
(µ−1/2 σ2)t+σwt

• Výnosyv Black-Scholesovom modeli:

vynost = ln

(

St

St+∆t

)

= (µ − 1/2 σ2)∆t+ σ∆w

⇒ nezávislé s rozdelenímN((µ − 1/2 σ2)∆t, σ2∆t)

• Model prečasový rad výnosov:

vynost = c+ ut,

kdeu je biely šum
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Príklad - výnosy akcií

• Odhadnutý model:
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Príklad - výnosy akcií

• Autokorelácia rezíduí:

Rezídá vyzerajú podl’a tohto korelogramu ako biely
šum.

Modelovanie volatility - ARCH a GARCH modely – p.5/15



Príklad - výnosy akcií

• Možný problém:

• ak je absolútna hodnota rezídua malá, tak väčšinou
nasleduje rezíduum tiež s malou absolútnou hodnotou

• podobne za rezíduom s vel’kou absolútnou hodnotou
nasledujěcasto rezíduum s vel’kou absolútnou
hodnotou - môže byt’ kladné aj záporné, preto sa táto
vlastnost’ na autokorelácii neprejavila

• druhé mocniny rezíduí budú zrejme korelované(pre
biely šum to ale neplatí)
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Príklad - výnosy akcií

• Autokoreláciadruhých mocnín rezíduí:

→ výrazná autokorelácia

• OTÁZKA :
Aký model dokáže zachytit’ takéto vlastnosti?
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ARCH a GARCH modely

• u nie je biely šum, ale
ut =

√

σ2t ηt,

kdeη je biely šum s jednotkovou disperziou; teda

ut ∼ N(0, σ2t )

• ARCH model(autoregressive conditional
heteroskedasticity) - rovnica pre disperziuσ2t :

σ2t = ω + α1u
2
t−1 + . . . αpu

2
t−p

• Ohranǐcenia na parametre:
⋄ na zabezpěcenie kladnosti disperzie:

ω > 0, α1, . . . , αp−1 ≥ 0, αp > 0

⋄ kvôli stacionarite:
α1 + . . . + αp < 1

Modelovanie volatility - ARCH a GARCH modely – p.8/15



ARCH a GARCH modely

• ARCH - simulované dáta:
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ARCH a GARCH modely

• Nevýhody ARCH modelov:
⋄ malý pǒcetčlenovu2t−i často nestǎcí - vo štvorcoch

rezíduí je stále autokorelácia
⋄ pri väčšom pǒctečlenov sú koeficienty̌casto

nesignifikantné alebo nespĺňajú uvedené
ohranǐcenia na parametre

• Zovšeobecnenie:GARCH modely- odstrǎnujú tieto
problémy
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ARCH a GARCH modely

• GARCH model(generalized autoregressive conditional
heteroskedasticity) rovnica pre disperziuσ2t :

σ2t = ω + α1u
2
t−1 + . . . + αpu

2
t−p

+β1σ
2
t−1 + . . . + βqσ

2
t−q

• Ohranǐcenia na parametre:
⋄ na zabezpěcenie kladnosti disperzie:

ω > 0, α1, . . . , αp−1 ≥ 0, αp > 0

β1, . . . , βq−1 ≥ 0, βq > 0

⋄ kvôli stacionarite:
(α1 + . . . + αp) + (β1 + . . . βq) < 1

• Často sa používa GARCH(1,1).
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Príklad (výnosy) - pokrǎcovanie

• Odhadnutý GARCH(1,1) model:
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Príklad - pokrǎcovanie

• Rezíduá:
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Príklad - pokrǎcovanie

• Druhé mocniny rezíduí:
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Príklad - pokrǎcovanie

• Odhadnutá štandardná odchýlkaσt zodpovedá intuícii:
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